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Piirrafo f 23.-La tendencia universal
La tcndencia universal ileva de hecho al regimen de socialtsmo de Est.ado, 0,
mcjor Jicha, al Estado Integral. Esto se comprueba observando el crecimiento de los
presupuestos fiscales, el numero cada vez mayor de funciones gubernatives y la mayor
proporcion de 18 renta nacionel absorbida por el costo del Cobtemo.
Las fuerzas que llevan al regimen del Estado Integra! son, princlpalmente:
1) III sujragio universal y el sisuma parlamentario de Gobierno.-En el actual
sistema de Gobierno representative las Ieyes representan la voluntad de la meyorfa.
y esta mayorfa esta constitufda por las clases trabajadoras. Como consecuencia 16-
gtca. If:! legislaci6n modern a es contraria al regimen capltalista. Este antagontsrno sc
manifiesta primcro bajo la Iormu de una <inspeccion gubemativa> 0 «control" sobre
las empresas privadas, control que lleva como principal objetivo a la «limisacion de
la reruaoiluicd», En los Estados Umdos, par ejernplo, pais representative del regimen
capitalista+Ia «Interstate Commerce Commlston» y los (Public Utilities Commisions>
regulan las tarifas de los ferrocarriles y servtcios de utilidad publica limitando la
rentabilidad a un minimo que ya ha dejado de ser un incentive para el capital privado.
2) El exceso de in<Jruccion publica gratuito.-La instruccion pnmaria obligatorie,
y la libre oportunidad y gratuidad para alcanzar la instruccion superior, eliminan
la ventaja de la rnejor preparacion tecnica e intelectual de que, hasta hoy, habian dis­
frutado 1:15 clases capualtstas.
3) La consoiidacion de las actividades privadas bajo ei regimen de [as sociedadee
anonimas.---Bajo este regimen las empresas prtvadas Ilegan a magnitudes tales que la
iniciativa y libertad individual desaparecen en la reglamentecion y mecanizaci6n
del sistema. Producida Ia consolidacicn es mas sencilla, por otra parte, Ia absorcion
y administrecion por el Estado.
4) La necesidad de protecci6n social.-En estricta teorla capitaltsta, el ernpleadc
vende su trabajo por su salano. y el empleador queda libre de toda responsabilidad
respecto aJ porvenir del empleado. E1 sistema funciona correctamente mientras el
salano sobrepasa las necesldacc, minimes y el empleado puede, por S1,.l cuenta, satis-
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facer las primas de un seguro de ancianidad e invalidez. Desgraciadamente, el sistema
capitalista, basado en la fibre competencla, esta sujeto a crisis pertcdicas de desocu­
pacion. Los desoeupados pasan as! a constituir un peligro social y politico y, de ese
modo, pafses tan conservadores e Individualistas como Inglaterra, se yen forzados a
contemplar el financiamiento, con cargo al presupuesto nacional, de un regimen de
seguros de ancianidad e invalidez y de mantenimiento de los desocupados.
5) La recesidad de evuar las crisis economicas peri6dicas.-La actividad capita­
lista, desarrollada can libre competencia, tiende a reducir el costo de produce ion
aumentando la producci6n y reduciendo los salarios. Como se trata de actividades
disperses. de Iibre iniciativa, se llega peri6clicamente a excesos de producci6n- espe­
cialmente despues de un alza de precios provocada por una circunstancia excepcio­
nal, como una guerra, por ejempio,-que provocan, sucesivamente, baja de precios.
contraccion del credito, desocupaci6n obrera y disminuci6n de los consumos. Se
comprende que, eliminada la competencia y dirigida integralmente 18 produccion,
Ia desocupaci6n resultarfa imposible. Naturalmente, esta tendencia no se persigue
par el publico en forma clara y definida sino que, provocada la crisis, se sugieren 0
se aplican medidas .rue tienden todas elias a produclr una eierta forma particular de
intervenci6n fiscal que \leva insensiblemenre al sccialismo de Estado.
6) La necesidad de cridito en los' baises nuevo.'; -. -Paises como Australia, Chile 0
Nueva Zelandia, con escasa densidad de poblacion y una acumulaci6n insignificante
de capitales, se han visto forzados-con motivo del desarrollo de las eomunicaciones
con el exterior y la extension de 1a instrucci6n publica a todas las clases-va adquirir
violentamente el standard de vida y la utilerfa econ6mica de los paises industriales.
La obtenci6n de los capitales de inversion se ha hecho asi necesaria antes de que esas
tnversiones fueran at.ractivas para el capital exterior 0 antes de que una empresa
privada local hubiese alcanzado el suficiente desarrollo y credito para que sus bonos
y acetones fuesen cotizados en los mercados del dinero. Ha sido neeesario, entonces,
que el Gobierno mismo tomase Ia iniciativa en la formacion de instituciones de ere­
dito para el impulso de la economia local 0 contratase directamente emprestitos para
establecer empresas del Estado (ferrocarriles, puertos, obras de agua potable, linea
de navegaci6n aerea) 0 que concediese su garantia a los cmprestitos de empresas pri­
vadas, las que, una vez fracasadas, han debido pasar a propiedad fiscal.
, , ,
Las ceusas citadas, obrando aisladamente, llevan 8 todos los paises al socialismo
de Estado. Sin embargo, no existe todavia un pais que haya alcanzado el regimen de
socialismo absolute, ya que Ia Rusia Sovietlca, aun despues de reallzado el Plan de
'5 afios, mantendra todavla una cuota importante de industria privada No podria
decirse si esta evoluci6n hacia el socialismo de Estado conduzca finalmente al Estado
Integral Este regimen supone una organizacion perfecta de Gobierno y precisa,
en consecuenoia, una estabilidad polttica absoluta. Pero cuando se ha vista, al traves
de la historia, Ja inestabilidad de las republicas y de las dinastias, y las alternativas
de prosperldad y decadencia de las Naciones, resulta un tanto aventurado suponer
que una tendencia, aunque visible hoy dia, se mantenga permenentemente en el
futuro.
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Capitulo XXV.-Las Sociedades Comerciales
Parrajo 124.-El trobajo colectivo
La produccion fue, primitivamente, el resultado del esfuerzo flsico individual.
Casi inmediatamente y como resultado del primer exceso de produccion, el hombre
pudo emplear parte de su ttempo en la construccion de utiles de trabajo y en la do­
mesticacion de los animales de labor. Se creo asi, insensiblemente, el concepto del
«capital de trabejos
Simultancamcnte con el «capital de rrabejo- nectc el rrabajo colectivo, es de­
cir, 13 reunion de un conjunto de individuos para la realizaci6n de un mismo trabajo.
Las prirneras manifestaciones del trabajo colectivo han sido, segurarnente, la familia,
el <gobiemo» y 1a <esclavitud», en Ia forma todavia visible en los paises primitives.
Mas tarde, una vez creados los sistemas monetarios, Y organizados los regimenes
normales de Cobterno, pudo desarrollarse la «empresa individual», segun Ia cual un
mdividuc contrata un trabajc, utiliza su propio capital y emplea, por un salarto.
cl trabajo de otros individuos.
Muy pronto, sin embargo. con el progreso industrial y la consolidacion de las
actividades economicas, el capital individual se hizo insuficiente. Sc formaton en­
tonces las <sociedades» 0 <compafiias», 0 sea, la reunion de los capitales de varies
individuos para ser empleados en una empresa comun.
Las <sociedades» pueden crganizarse en diferentes formas, pero en el regimen
actual de producci6n s610 interesa, por su magnitud y frecueneia, la <sociedad ano­
nima», la cual tiende hoy dia-econ excepcion de las «empresas del Estadov--a reem­
plazar a las empresas individuales y a cualquiera otra forma de trabejo colectivo.
Ptirrofo /li.··--}-ormas brincibales de sociedades
Resumiremos a continuaci6n otras formes de sociedades que, 51 bien son intere­
santes desdc el punta de vista legal, son de irnportancia secundaria en sentido econ6-
mica.
Sociedades colectivas cOinerciales.--Dos 0 mas personas ejecutan un contrato
por escriture publica en el cual convienen aportes determinados de capital para
destinarlos a un fin comcrcial. Los socios poseen iguales derechos y responsabilida­
des en Ja administracion y qucdan obligados total, solidaria e inmitadamente por las
operaciones de la sociedad respecto de terceros. La sociedad sc designa con el nombre
de todos los socios a can alguno a algunos de ellos agregando Ia frasc « y Compania>.
Scciedades en Comandita.--Es sernejante a la anterior, salvo en que uno 0 una
parte de los soclos aporta capital sin responsabilidad en Ia administracion y sin otra
responsabilidad ante terceros que el manto de su aporte. Los socios que adminis­
tran se denominan egestores> y los que simplemente aportan capital «comanditarioa».
Sociedades Lirnitadas.-Se constituye como las sociedades colectivas, perc ios
socios 0010 son rcsponsables hasta el monte de sus aportes. La scciedad debe agregar
a la raacn social Ia palabra elimitada>.
Sociedades Coo,berativus.--Poseen un capital indefinido y un numero indefinido
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de socios. Se constituyen como las sociedades ancnimas perc difieren de ellas en
que ccrresponde un voto a cada socio y no un vote a
cede accion , y que la utilidad
de los socios no es proporcional al capital aportada sino al rnonto del servicio reque­
rido de la sociedad. Asl, por ejemplo, en una «Cooperative de consume» el provecho
del socio reside en la cconomia realizada a! adquirir sus articulos de con sumo por
media de la cooperativa. La responsabilidad de los socios puede ser limitada 0 ill­
mirada. La razon social debe llevar eJ nombre <Sociedad Cooperative», y egreger
la palabra <limitada» en el caso de ser de responsabilidad lirnitada.
Ptirrajo 126.--La Sociedad Anonima
En su forma mas general, una Sociedad An6nima queda dcfinlda per las circuns­
tancias y caracterfstlcas siguientes:
1.0 Un cierto grupo de personas aport.a unidades de capital, denominadas ge­
neralmente <acciones». a una empresa determinada, y eada una de esas personas
partieipa en Ia administracion y en las utilidadcs de esa empresa en proporcion al
numero de unidades de capital que aport.a.
2," La empresa asi formada esta sujeta a la fiscalizacion gubernative, tanto
en su formacicn, como en sus operacicnes y en su hquidacion. Las condiciones res­
pectivas quedan establecidas en una constituci6n de la compafiia, denominada los
eestatutos», los cuales son aprcbadcs por e1 Cobierno.
3.° La vida de la <scciedad anonimas es independiente de la vida de sus accio­
nistas, si bien los <estatutos> pueden estipular un plaza Iimitado, aunque siempre
renovablc.
4.° Los accicnistas eligen un <dircctorio> de Ia sociedad, representando cad a
accion un voto, independientemente de! numero de acetones que ceca eccionista
posea. EI <directorio» adrninistra la empresa y Ia intervencion individual de los ac­
cionistas queda practicamente al cjercicio de su vote para la eleccion 0 destitucion
del direcrorio. derecho que s6lo se cjercita en fechas 0 circunstanctas ceterminadas
en los estatutos de la compafila.
5." La responsabilidad de la compaftia esta lirnitada a su propio capital, y los
accionistas s6lo son responsables, en ccnsecuencia. por el valor de los respectivcs
aportes.
6." Los accionistas reciben por sus aportes un documento esctito y transferible
por cada unidad de capital aportada 0 suscrita. Este documento es negociable pri­
vadamenre a publicamente en las -Bolsas de Comercio> generafmente, las accicnes
son adquiridas por el publico en cuanto a documento negociable y especulativo, 0
con el prop6sito de obtener una renta 0 dividendo. sin que la posesicn de la acci6n
indique un propos ito de intervencicn en cr cbjetivo de Ja ccmpefiia 0 en 1a eleccicn
de su directorio.
l." La compafiia puede usar del credito social con independencia del credito
particular de sus accionistas. Cant rata para ello creditos bancarios a emite honos a
largo plaza con garantia de los bicnes de la compafila. Los bonos son transferibles y
negociables y se transan en las Balsas de Comercio can objetivos de especulacion
o como valores productores de renta.
B." EI gran numero de acetones adquiridas con un propcsito especulatlvo 0 de
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renta, deja habitualmente un numero reducido de accionistas interesado en la ad­
ministracion de 1a campania. Por 10 general, menos del 51% de las acciones basta
para mantencr el control de Ia campania y elegtr su directorio. Esto permite, con
un reducido capital, adquirir e1 control de dos 0 mas compaftfas semejantes en su
objet.ivo comercial. uniformar sus norrnas directives, standarizur la produccion y eli­
minar la competencia.
Las caracterfsticas indicadas definen en general las ventajas de la «sociedad
anonima» respecto de 1a empress individual y explican la generalizacicn de su em­
pJeo en todas las formes en que hoy se distribuyen las actividades economicas.
Sociedades especicles-r-Scn aquellas que se constituyen por ley especial para
un objetivo determinado, generalmente de utilidad publica, como bancos, ferrccarri­
les a monopolios del Estado.
Ptirra]o 127.-l-/istoria de Ia Sociedad An6nima
La sociedad ancntma ha llegado a sus caracterfsticas actuales despues de un
largo proceso evolutivo, tanto en 5U aspecto financiero y comercial como en 5U as­
pecto legal.
En cl derecho romano existia ya uri concepto de la scciedad an6nima mas 0
menos semejantc al actual. EI <Collegium» se campania de tres personas como minima;
pcsefa el derecho de propiedad y disponfa de una caj a comun ; el «syndicus> represen­
tab a al «collegium» en las cuestiones legales y judiciales, pudicndo demandar y ser
demandadc: la ley distinguia entre 1<:1 propicdad del «collegium» y la propiedad
de sus miembros . la vida del «collegium» excdia a la de sus miernbros: so regimen
interne era determinado por un estatuto cuyas disposiciones s6JQ estaban Itmitadas
a Ia necesidad de respetar la ley cornun.
El <collegium» romano, si bien fue empleado para el cjercicio de actividades
comerciales, ha correspond ida mas generalmente a organizaciones municipales (<<ci­
vitatesv). rcligiosas y educacionales, y ha sido precisamente en este sentido que,
origtnalmente. la ley romana fue aplicada en Ia edad media a In Jegislaclon de los
paises curopeos.
La denominaci6n «company» (ecurn», can, y <pants», pan> (I) ha reemplazado,
en la practice inglesa, a los terminos «partnership», <union, «gild", «society», «cor­
poration», «collegium», y otros, empleaclos en un sentido semejante. Pero mas parti­
cular. y mas cercano a 13 forma act iva de sociedad anonima.csel terminc <joint stock
company» (cornpafiia de capital por cuotas), el cual empez6 aplicarse a Ias mas
antiguos de las sociedades anonirnas conocidas, organizadas bajo una autorizaci6n
real especial (echarter»). y\cntre las cualcs merecen mencionarse la «Merchant Ad­
venturers of England>, con (charter» de Ricardo II. en 1390: la -East India Compa­
rry», autoriaada por Isabel en 1600; cl «Banco de lnglaterra-, autorizado par Gui-
llermo de Orange en 1694; 18 «Hudson Bay Company». (2).
(1) Esra denominaci6n proviene de 1a costumbre tradicional, entre los miembros de las sccte­
dades comercieles, de discutir SI.IS negocios en In hora del .Iunch". oostumbre que se marrtiene to­
davie en Londres y New York.
(2) En Francia, los eBanque Royale», cstablecida por Lawen 1716, tenia la forma de una
-JOit stock Company>. Lo mismo cl Banco de Francia, fundado per Napoleon en 1800. (Ver pfirrnfo
II. Torno I).
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De las «joint stock companies> establccidas por un «charter" especial se paso
Iuego a las compafiias establecidas bajo la ley comun, las cuales se multiplicaron
extraordinariamente a fines del Siglo XVII y cornienzos del XVIII. Estes compafiias,
para las cuales no existia fiscalizacion ni una ley general especial, se formaton en
su mayor parte con proposito especulativo y fraudulento, obligando a dlctar en
1719 Ia <Buble Act>, con un proposito restrictive. El defecro de las compafiias rc­
sidfa, en realidad. en la eusencia de regulaciones adccuadas, ya que las regias que el
derecho romano cstablecfa para los «collegium» s610 habian sido adoptadas en la
legislacion inglesa para las corpcraciones civic as, educacionales y religiosas." La
«joint stock company» original inglesa no era, desde luego, una corporaci6n, es de­
cir, no tenia personerfa jurfdica (salvo en las sociedades que habian obtenido un
(charter» real) ni tampoco la responsabilidad de· sus miembros era limitada. Leyes
sucesivas, stendo las principales:
«The Companies Act, 18621', y la "Companies (consolidation) Act, 1908» que
codifico las diversas Jeyes dictadas desde 1862, y regularon el funcionamicnto y
simprificaron cl esteblecimiento de las sociedades anonimas de acuerdo con normas
que han side mantenidas casi sin variacion hasta la fccha y que dcfinen
la sociedad
ancruma de acuerdo con las caracrerfstlcas que hcmos enunclado en el psrrefc an­
terior.
Porrufo 128.-.A-Jagnilud y [recuencia actual de las sociedades arwmimas
Si consideramos los Estados Unidos como el pais mas representativo de las ac­
tuales tendencies economicas, la relative importancia de la sociedad an6nima en
las actividades econ6micas norteamericanas permitfra aprcciar ei desarrollo que es­
peru a este forma de sociedad en otros pafses menos avanzados en la organizacion
de la producci6n.
Las empresas comercialcs de alguns importancia en los Estados Unidos suma
aproximadamente 2 (loa 000, entre firmss individuates, ccmpafiias (epartnerships> y
scciedades ancnimas (ecorporaticnss ). En el total indicado cerca de 500 000 empresas
ccrresponden a sociedades anonimas+si se toma en consideracion que la cas! tcta­
Iidad de las Armas indivlduales y «partnerships> corresponden a empresas de redu­
cida 0 mediana importancia, se puede asegurar que mas de la rnitad de las activide­
descomerciales de los Estados Unidos se ejercitan hoy dia bajo la forma de sociedadcs
an6nimas.
EI numero de sociedades an6nimas en los Estados Unidos ha crecido en los ulti­
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En cuanto a1 volumen econ6mico representado por las sociedades anorumas
mencionadas, estimadc sabre la base del 80% de elIas que, en el ano 1927, ha en­
tregado su balance aI departamento del «Internal Revenuer, (Servicios de Irnpuestos
Internes), encontramos:
BALANCE COMBINADQ DE LAS SOCIEOI\OES ANONll'I-1A5 ;"JORTEA:VIERICANAS





U. S. s U. S. s
Caja .. 16 851 Capital:
Netas p. c. 32 365 Accioncs comunes. 17 800
Cuentas p c ..... I 18 594 Acciones preferidas. I
74 081
Stocks .. ! 21 005 Bon03 e hipotecas 34 740.....
Inversicnes (l) 9 781 Notas p p. 13 021
Bienes mueblcs. 104945 Cuencas p. p. I II \05
Varies. ... 84 DOl Reserves y ut.ilidades . .. 1136.795---- -_._'-'--' .. _-,. -----.------ - - - ---- ._- -,---------- ,-'._----- ------
Toeal Activo, .... 287 542 Total Pasivo .. I 287 542
I
-
(I) V310rcs fiscalcs Otrus rnverstones mcbtltanas sc anotan en <Varios�.
Si se compare el «Activo» de las sociedades anonimas (287 mil millones de do­
lares) con Ia rtqueza nactonal (320 mil rrullones. ver parr afo . ) puede decirseque
la mayor parte de la riqueza publica de los Estados Unidos se encuentra socializada
bajo Ia forma de socicdades ancnimas. La parte no socializada corresponde prfn­
cipalmente a Ia industria agricola, actividad que, par naturaleza, es contraria al
trabajc socializado.
Los dtvidendcs anuales pagados a los accionistas y I<1S emisiones anuales deca­
pital, 0 sea, la venta al publico de nuevas acciones y bonos, ha sumado para los ulti­
mas ados los valores que se indican:
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(1) La columna de los dlvidendos no induye servicio de bonos.
(2) La columna del capital emtrtdo por las socledades anontmas {ecorporattonss ) incluye
accioncs ordtnartes y prcferidas Y bonos. SOlo se considera las ernisioncs publicas y en excesc de
100000 colares.
(3) La columna total de emisicncs mcluyc emtstones de sociedadcs enontmas y emprestlros
del Gobierno, los Estados y Munlcipalidudes Amertcanas y Gobiernos ext ranjeros.
EI cuadro citado, junto con mostrar ct desarrollo economicc de las scciedades
an6nimas, confirma, desdc el punta de vista de las emisiones de capital, la alta pra­
porcion absorbida par las sociedades anonimas en el coojunto de 1a nqueza nacic­
nal.
Convendrfa advertir. en relacion con 18. comparacion anterior que la forma
de calcular la <riqueaa nacicoal» no considera los mismos sumandos que en eI case
del activo de las sociedades anonirnas. EI conjunto de bones, acciones y depositos
bancarios no es un sumando de la «riqueza nacional» ya que tales valores son dup/i­
caciones de valores Flsicos. Sin embargo, en el caso del Activo de una Campania 0
un individuo. la suma de bonos, acetones y depositos bancarios rcpresenta Ia poses ion
de bienes ffsicos y, en consecuencia, de una parte equivalente de la <riqueza nacional>.
En cambio, en el balance de conjunto de las sociedades an6nimas debe necesaria­
mente existir dupiicacion de valores, especialmente en los cases en qLIC las acciones
.0 bonos de una campania pertenecen a otra 0 a otras compafilas y figuran, en con-
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secuencia, en e! activo de escas ultlmas. La comparacion del activo total de las sccie­
clades anonimas can el valor de la «riqueza nacional ) no es, en consecuencia, pro­
piamentc correcta, peri) permite apreciar el orden de magnitud de la importancia
de las sociedades anonimas en If! econcmia nacional norteamerlcana.
Capitulo XXVI.-Orllanizaci6n y funcionamiento lellal de las
socteaades Anontmas
Pdrro]o ! 29.-Procedinliento de organizacicn
Los casos en que procede 18 organizacion de sociedades anonimas son aquellos
en que c! capital requcrido por la empresa excede a1 capital particular disponible
per el empresario organiaador ; 0 bien, cuando una empresa de regimen individual
o semi individual (socicdad comercial, en ccmandita, 0 de responsabilidad limitada}
requiere un tipc de organiaacicn que le permita exceder a Ia vida de sus actuales
propietarios.
Se cornprende, por otra parte, que una soctedad anonima requiera una mag­
nitud minima, determinada por la influencia de sus gastos de organizaclon, de pa­
tentes anuales, rernuneracicn de directorcs, publicacion de estatutos, balances y
otras obligaciones legales. Otra razon que determine esta magnitud minima es la
necesidad de hacer cotizar las acciones en las balsas de comercio, debiendc eJ numero
de acetones inscnt.as ser suficiente para que las transacciones se efecruen con una
relative frecuencia y exista de ese modo un mercado perrnanente que puedan apro­
vechar los pcsceclorcs de acetones para deshaccrse de eflas 0 los que no las poscen
para adquirirlas. Esta condic ion es especialmente necesaria para aqucllas socicdades
que, Pet su naturaleaa, requieran aumentos periodicos de capital.
En paises de: alta concentracion de capitales, como los Estados Unidos. cl capital
mfnimo pracrtco de una sociedad nnonima puede estimarse en 100 000 dolarcs.
En paises nUC'\'QS, como Chile, Ia cifra de 100 000 pesos puede considcrarse como
capital minimo para compensar los gastos generales de organizacion y administra­
cion.
En cuanto al procedimiento mismo de organizacion. debe considerarse. en pri­
mer termino, que el capital dcbera ser suscrito por el publico y que sera precise obte­
ncr la confianza de los postbles inversionistas. Los organizadores (epromoters> ) no de­
beran omitir esfuerzos para reunir todos los antecedentes poslbles del negocio, cec­
tificandolos con informes de tecniccs reconocidos par su honorabilidad y competen­
cia. Todo este esfuerzo preliminar supone trabajo, tiempo y dinero, y los organiza­
dores deben ser compensados en acetones de la nueva sociedad a con una cuota,
por gastos de organizacion, cargado at capital cuando este sea suscrito
Reunldos Ins antecedentes cornerciales y tecnicos. debe estudiarse el capital
necesario y el numero de aceiones en que sera divldido. EI valor de cada ace ion se
fija en relacion can 13 clase de publico al cual sera ofrecida.
EI valor nominal de cada accton conviene sea multiple decimal de la moneda
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corriente. menor 0 mayor segtm cual sea Ia capacidad adquisitiva de los posibles
subscriptores (1).
Definidas las Iineas generales de la campania, se redactan los prospectos. con
toelos los antecedentes del negocio y los calculos de rentabilidad necesenos para
convencer a los posibles subscriptores
Establecidas las Ifneas generales de Ia organizecion se redactan en seguida los
prospectos con las informacioncs necesarias para inducir al publico a la subscripcion
de las acciones
Pdrrafo 130. - -Recuisitos legales
Las socledades deberan ser precedidas en su Iormacion par un prospecto, fo­
Ileto 0 circular, firmados por sus orgaruzadores, prospecto que sera depositado en
las ofictnas de Ia Superintendenc!a de Sociedades An6nimas (2).
(I) Reproduclmos a conrinuaci6n las citrus relativas 81 capital y valor nominal de las prmci­
pales sociedades an6nimas chilenas:
Capital suscrito Valor de Ia
en $ m. c. accion
i s 3 00.0 000 000 s 100
! 295 000 GOO 1)0
, 240 000 000 £
, »o 000 000
100 000 000 s 100
»o 832 000 $ I 00.0
72 00.0 00.0 £
69 800 000 £
40 000 000 £
36 000 000 s 100
26 552 850 s 50
25 00.0 000 $ 100
24 000 000 $ 40
22 500 000 $ 100
22 000 000 $ 20
21 600 000 S 50
20 000 000 $ 40
SOCI?DAD
Corupania de Salitre de Chile
Compafua Minora e Industrial de Chile.




Banco Central de Chile
Sociedad Explotadora de Tierra del Fuego
Compagta de Refincria de Azucar de Vina del Mar.
Compania Carbonifere de Schwager.
Banco Espanol de Chile.
Compagla General de Electrlcldad Industrial.
Banco A. Edwards y Cia.
S. Fab de Cemento -El Melon> ..
Droguerfa del Pacifico.
Compaaia de Cerveccrias Umdas
Compagfa de Consumidorcs de Gas de Santiago ...
Ccmpazja de Seguros «La Chilena Consclidada».
(2) Articulo 86 del Decreta Ley N.« 251 de 20 de Mayo de 1931, que contiene cl Texro Defi­
nitivo de la Ley sabre Compaii(as de Seguros, Sociedades An6nimas y Balsas de Comercio.
Los prospectos. fclletos 0 circulares deberan contener:
a) E1 nombre. apellido, profesion y domicilio de los soctos organizadores, en­
tendiendcse por tales los que firman el prospecto:
b) El domicilio de !a sociedad;
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c) La empresa 0 negccio que la sociedad se propane desarroliar y el objeto de
que toma su denominaci6n �
d) El capital de Ja sociedad, el numero y clase de acciones en que se divide y
Ia forma y plaza en que los socios deban consignur su aporte a 1a Caja Social;
e) EI valor que se atribuye a las propiedades que constituyen aporte de capital,
can indicaci6n de los titulos que comprueben su dominic:
f) Una sintcsis de los informes periciales ace rca de los diversos aportes no C011-
sistentes en dinero;
g) EI numero de acciones asignadas a los organizadores y 10 que se destine para
gastos de formaci6n de la scctedad:
h) La garantfa que se exigira para desempefiar los cargos de Director y el monto
de la remuneraci6n.
Los originales de los informes tecnicos 0 periciales se depositaran, junto can los
prospectos, en Ia Superintendencia, y sus autores deberan previamente firmarlos
ante notario, declarando que se constituyen legalmente responsables de las aprecia­
ciones en ellos contenidas (1).
La existencia en 1a Caja de 1a sociedad de la cuota en dinero exigida para que
se declare Iegalmente instalada una sociedad an6nima (. . ... )
Asf como Ia suscripci6n del capital, deberan comprobarse, respectivamente, can
un certificado bancario de deposito a favor de la sociedad, y can las escrituras pu­
blicas de adhcsiones. sin perjuicio de la comprobaci6n que, :fXlr su parte, pueda efec­
tuar Ia Superintendencia.
Para fijar el capital de trabajo se tomaran en consideraci6n los creditos en for­
ma de bonos, debentures, 0 de otras obligaciones a plazo con que Ia sociedad pueda
contar prudencialmente para su desarrollo, siempre que a elias sc haga referenoia
en el prospecto de organizaei6n (2).
* * *
La sociedad anonima se forma y prueba por una escritura publica (eescritura
de propiedad») la eual deberti expresar:
1. ° EI nombre, apeilido, profesi6n y domicilio de los socios fundadores.
2.° EI domiciliode lasociedad.
3.° La empresa 0 negocio que la scciedad se propone y el objeto de que toma
su denominacton, haciendo de ambos una enumeracion clara y completa.
4.° El capital de la Campania, el numero y cuota de las acetones en que es di­
vidido, y la forma y plazo en que los socios deben consignar su importe en ra Caja
social.
5.° La epoca fija en que deben formarse e1 inventarto y balance y accrdarse
los dividendos.
6.0 La duracion de 1a compafiia.
(I) Artjculos 87 y 88 del Decreto-Ley N." 251 de 20 de Mayo de 1931.
(2) Articulo 89 del Decreta-Ley N° 251 de 20 de Mayo de 1931.
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7.<3 EI modo de la administraclon, las atribuciones de los administradcres y las
facultades que se reserva la asamblea general de accionistas.
8.<3 La euota de los beneficios que debe quedar en las areas de la compafiia para
la formaci6n de un Fondo de Reserve.
9.° El deficit del capital que debe causar la disoluei6n de fa sociedad.
10." La forma en que deben hacerse Ia Iiquidacicn y division de los haberes
scciales, llegado el case de dfsolucion.
11. <3 El procedimiento de arbitraje y los demas pactos que acordaren los so­
cios (I).
La escritura social y los estatutos, que constituyen el reglamento de la sociedad,
se scmeten en seguida a la aprobacion del Presidente de la Republica para los efectos
del cumplimiento del C6digo de Comercio, cuyos artlculos pertmentes disponen:
Articulo 427:
eLas sociedades an6nimas extsren en virtud de �n decreto del Prcsidente de la Republica que
las autoriz6.
Esta autorizacion es igualmente necesaria para modfficar sus estatutos, para prorrogar las
sociedades que se eonstltuyen per ttempo derermtnado, y para disolverles antes del termmo esti­
pulado Q fuera de los casos crevtscos por la ley».
Articulo 428:
eNo se dara CUISO a ninguna sclicitud para la formacicn de una Ccrnpafiia, si no fuere firmada
por un numero de subscriptores que lleve la tercera parte al menos de las acetones en que
se divide el
capital, y aoompanada de un testimonio fehaciente de 13 escrttura y escerurcs soctales aprobados
en junta general de subscnptcres.s
Articulo 429:
eSe prohibe autorizar 13 fyndaci6n de socrededes anonimas contraries 31 orden publico, a las
leyes 0 a las buenas costumbres.s
Articulo 430:
eAsimismo se prohibe la autorjzacion cuando del examen de Ie cscrttura social apnrezca que el
capital creado no es efcctivo. 0 que no esta suflcientemente asegurada su realizac.on. 0 que no es
p-opcecioeado a 13 magnltud de la empress, 0 que el regimen de la soctedad no ofrece a los accto­
nrscas garanrfas de buena adminiscracion, los rnedtos de vlgilar las cperaciones de los gereoces y el
derecho de conccer el empleo de los fondos soctates.»
Articulo 433:
eLa aurortzaclcn ccntendra stcmpre ln condfclon de hacer cjccuetva, denrro del plazo que ella
seaale, la cuota del fonda social que e! Presidence de la Republica juzgue necesario para que la so­
cledad corruence sus opcractones y pueda colocar las acetones con que haya de ccmpletarsc el ca­
pital social.
�Contendra tambten la fijacicn de la cuota de los benefictcs soclalcs que dcba desunarse para
la formacrcn del fondo de reserva. roda vez que no haya sido heche en los cstatutos 0 que 10 cuoca
dcsignada sea insuncicnte a jufcio del Prestdentc de Ja Republtca-.
�E! valor de las acetones de mdusrria y privilegio no se tomara en cuenta para derermlnar 16
cuota de que habla el incise primero de este articulo •.
Articulo 434
eJustificado que existe en 11.1 ceja social Ie cuota a que se refiere d incise primero del articulo
anterior, cl Presidente de la Republica expedtrf un dccreto en que declarara que la ccmpadfa se
halls Iegalmente instalada y senalara el plaza (;n que deba principiar sus ru�io�',
(1) Articulo 420 del Ccdigc de Comercto.
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Puede observarse, por Ia lectura de los tramites legales que precede a las opera­
clones de una scciedad an6nima, que exlste en nuestra legislacion la teorfa de que el
Estado debe ejercer Iasuperitendencia de cstas sociedades como uri media de pro­
teccion del publico inversionista. Esta teorfa, tomada de la legislacion francesa,
es mas 0 menos general en todos los paises, si bien los tramrtes legales son bastantes
mas simples en la legislacion inglesa y norteamencana.
En este ultimo pais, sin embargo, los diferentes estedos han dictado leyes res­
trictivas (esky 18\1/5») de la venta de acciones y bonos al publico, defendiendo a los
inversionistas de los fraudes financieros par parte de los organizadores de sociedades
anonimas (1).
Legtslaocres de la doctrina econ6mica liberal niegan <1.1 Gobierno el derecho de
intervcncion en la formacion de las sociedades anonimas, no encontrundo fundamento
a que sea neccsaria la autorizacion gubernative para la realizacicn de un acto que se
estima comprcndido en [a libert.ad de comercio. La tendencia, POI' cl momenta, lleva
sin embargo a una creciente intervencion gubernativa, basada en cl hecho de que las
acetones son adquindas gcneralmente en el caractcr de inversion, 0 sea, que el accio­
nista es indiferentc a la administraci6n de la sociedad.
Porra]o 131.-Los Esuuutos.
Los estatutos (<< by 18\\5») complementan la escritura social y contienen toda
la reglamentaci6n necesaria al funcionarniento de la scciedad, fijando las atribucio­
nes del Directorio y el Cerentc, la disposici6n de las utllidades, las caracteristicas
de las acetones, el manto del capital y todos los hechos. obligaciones y situaciones
que sea necesario considerar para el correcto funcionamiento de la sociedad.
Los estatutos, Y sus modificaciones. requieren aprobaci6n gubernativa.
Pdrrofo 132.-£l Directoria, la Gerencia y las furuas de Acciollistas
La sociedad an6nima pertenece a los accionistas y escos dclegan sus facultades





LO!i directores son elegidos por los accicnistas en una Asamblea 0 Junta General
de accionistas, per el tiempo estipulado en los estatutcs. <Todas la elecciones que se
efectuen en las asambleas de accionistas sc haran par vote unipersonal, €sto es, vo­
tendo cada accionista por una sola persona y resultando elegidas las que en una
misma y unica votacion hayan obtenido cl mayor numerc de votos hasta completar
el numero de personas par elegir. Sin embargo, con el acuerdo unanime de los asis-
(1) La dcnominaci6n "Sky laws» proviene del concepto popular de que los organizadores pro­
fesionales de socledades an6nimas (vpromorere-) esran siempre dlspucsros a vender acciones ca­
pitalizando el mlsmo ctelc «Sky�).
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tentes, 0 ruanda existiendo diversas clases de acetones, sc conternplen rcglas -espe­
ciales sabre las elecciones. estas podran efectuarse en otra forma que la sefialada
en el incise precedente» (1).
EI vote acumulativo puede as! ser ejercido cuando 10 solicite la unanimtdad
de los accionistas 0 10 autcricen los estatutos. En este caso cada accionista dispone
de tantos votos como cl nurnero de acciones que representa multiplic�do por el nu­
mero de dircctores pOT elegir. pudiendo dichos voros ser emitidos en favor de un solo
director 0 distribuidcs entre varies directores. Esta clase de votaci6n suele conducir
a resultados imprevistos, razon por la cual conviene tener presentc Jas siguientes
rcglas:
I) Paru conccer el numero de votes que uno 0 varies accionistas pueden acumulur en Iavo"
de un clerto numero de dlrcctores, se multipliea e1 numcrc de aceiones controladas per d nomcrc
10ta1 de drrcctores y se divide par cl numcro de direcrores que sc trata de elegit.
2) Para determiner el numero minimo de acetones que uno 0 vartos acctonisras debe controler
para elegir un cterto ncmero de drrccrores, sc multiplica el numcro total de acetones par el numero
de dtreceorcs que Sf." trata de cleg.r y se divide per el numero total de directores mas uno. ugregando
una accion.
3) Para determinar el numero de direcrorcs Que un accionista 0 grupc de accionistas puede
elegtr, se multtplica el rnirncrc de acetones controladas per et total de directores mas uno. y el pro­
ducto se divide par el numero total de acetones.








a (0 + I)
(J) d
A
en las que (a) rcpresenca el numero de acetones controladas ; (A) represents el numero
total de acciones: (d) el numero particular de directores par elegir ; '(0) el total de
dircctores ; y (v) el nomcro de votos necesarios para elegir un numero parcial de di­
rectores.
En los casos en que las acciones de la sociedad se encuentren disperses en un
gran numero de accionistas, las reglas anteriores son de importancia fundamental
(1) Articulo q7 del Dccreto-Ley N.« 251 de 20 de Mayo de 1931.
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cuando se trata de acumular votos a fin de obtener Ia mayoria del Dtrectorio en
favor de un determinado grupo de accionistas (I).
* * *
<Las funciones de Director de una sociedad an6nirna no son deiegables. Perc
el Directorio, de acuerdo con los estatutos, puede delegar parte de sus facultades
en el Gerente, en un Director 0 en una comisi6n de Directores y, para objetos espe­
cialmente detertninados, en otras personas» (2).
«Los cargos de Director y Gerenre de una sociedad son incompatibles entre
si. EI Gerente s610 tendra voz en las reuniones de Directorio y respondera, con los
rniembros de el, de todas las resoluciones y acuerdos ilegales 0 perjudiciales para los
interests sociales cuando no constare su opinion contraria en Ia respectiva acta» (3).
La administracion intema de Ia campania queda entregada al Gerente, con las
facultades que le conceden los estatutos. El Presidente de la Campania preside las
reuniones del Directorio y el Secretario tiene principalmente a su cargo el libra de
aetas y las citaciones para reuni6n de directorio y asambleas de accionistas.
En cada Asamblea General de Accionistas el Presidente de la Campania da cuenta
de los negocios de la compafiia por medio de una Memoria Anual acompafiada de
un Balance del Ejercicio. Los accionistas poseen el derecho de examen de los libros
de contabilidad, el que ejercitan designando, en la misma Asamblea, <inspectores
de cuentas>. Este derecho no se ejercita, sin embargo, en el curso del ejercicio.
EI esquema anterior muestra la organiaacion de la sociedad anonima desde el
punto de vista legal y social, es decir, considerando las relaciones de 1a sociedad con
el Gobierno y los accionistas.
La administracion intema, a sea, la zona de accion de Ia Gerencia, depende del
objetivo mismo de la sociedad, el que puecle consistir en una empresa de transporte,
de producci6n industrial, de seguro, de negocio bancario, de explotacion minera y
de otras diferentes actividades comerciales e industriales. Las direct.ivas de esta admi­
nistracion const.ituyen una especializacion particular a cada actividad, de la cual
se deriva precisamcntc, 18 capacidad de Ia campania para obtener ut.ilidades.
(I) Sea. par cjemplo, una sociedad con I 000 acetones y 5 dtrcceores. Para obtener la mayortu
del Dlrcctorto scr.ft precise dcgir 3 directores, y oontrolar en consccuencia, scgcn la formclu (2):
1 000 3






(2) Arrfculo 102 del Decreta-Ley N.« 251 de 20 de Mayo de 1931
(3) Ar.Jcolc 99 del mismo Decreta Ley.
(Cuntinuara).
